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THE PRESIDENT’S REPORT 


to the shareholders 


In 1971 the Company’s sales reached a record 
high and for the first time in any one year 
exceeded $200,000,000. The sales trend during 
the early part of the year was excellent, 
although it became apparent that the trend was 
softening as the year progressed, more 
particularly as we entered the fourth quarter 
which had been especially strong for the 
Company in 1970. However, the Company’s 
fiscal year ended on a strong note, with the 
sales increase for the month of January being 
well above that for the year to date. Those 
stores that had been open for at least one full 
fiscal year had in total a small sales loss, partly 
as the result of our opening second and third 
stores in some retail markets as part of the new 
store programme. At the end of 1971 over 
one-fifth of the 137 stores in the chain were 
classified as capital programme units because 
they had been open less than one full fiscal 
year or they had been substantially enlarged 
and modernized. While a programme of this 
size and scope has an effect on current 
earnings because of the immediate costs 
incurred, we are confident that this 
well-planned and aggressive capital programme 
will provide the Company with continued 
profitability and even deeper market penetration 
in the years ahead. 


SALES for the year ended January 31, 1972 
rose by 14.1% to $201 444,766, an increase of 
$24,841,878 and a record level for the 
twenty-eighth consecutive year. The forty-nine 
suburban department stores in operation at the 
year-end contributed well over one-half of the 
year’s total sales. 


NET INCOME was $7,821,074 or 61¢ per share 
for the tenth consecutive year of higher 
earnings. This represented an increase of 
$242,435 or 3.2% over the net income of 
$7,578,639 or 59¢ per share in 1970. The 
earnings per share were calculated on the 
12,703,915 common shares issued at January 
31, 1972 and after the payment of the dividend 
on the preferred shares. There were 12,667,545 
common shares issued at January 31, 1971. 


THE DIVIDENDS paid during 1971 to the 
holders of the Company’s common shares 


reached a new record high of $3,554,275. The 
annual dividend rate paid on the common 
shares was raised for the eighth consecutive 
year in March 1971 to 28¢ from 26¢ in 1970. 


FINANCIAL 

In September 1971 the Company sold 
$12,000,000 of 542% subordinated debentures 
due in 1991 and convertible into common 
shares at $21.00 per share. The net proceeds of 
the issue were used to reduce short-term 
indebtedness incurred in the general expansion 
of the business. 

The Company’s short-term debt at the year-end 
was $5,000,000, all of which had been provided 
by commercial notes issued by the Zeller’s 
Financial Corporation Limited. The commercial 
notes are backed by customer accounts 
receivable of Zeller’s Limited, which totalled 
$34,528,856 at January 31, 1972. There were 
252,600 customers with active accounts at the 
year-end. Credit sales accounted for 18.3% of 
total sales in 1971. 


The total of the three sinking fund debenture 
issues Outstanding at the beginning of the year, 
$10,985,000, was reduced by $557,000 during 
1971 through the purchase of debentures in the 
market to meet the requirements of their sinking 
funds. In addition, 2,510 preferred shares were 
purchased in the market and cancelled, while 
36,370 common shares were issued during the 
year under the terms of the Employees’ Stock 
Purchase Plan (1961). 


EXPANSION 

The expansion programme continued in 1971 
with the opening of 12 suburban department 
stores and the modernizing and refixturing of 
four existing stores. In total, the Company’s 
gross store area was increased by 960,000 
square feet. The location of the Head Office of 
the Company in Montreal was changed during 
the year, bringing the buying and administrative 
departments into a single building. Four stores 
were closed during the year. Capital 
expenditures in 1971 totalled $5,251,825 for 
store fixtures and equipment. 

The 1972 store expansion programme is well 


advanced with four new stores and one 
relocation scheduled to be completed by the 


middle of the year. For the full year, there is 
every expectation of opening as many new 
stores as in 1971. All of the new stores to be 
opened during the current year will again be of 
the large, suburban department store type. Also 
included in the expansion plans for 1972 is a 
major enlargement to the Company’s 
Distribution Centre located in Montréal Nord. 


ORGANIZATION AND PERSONNEL 

The management changes that became 
effective on February 1, 1972 are a reflection of 
the Company’s growth which has created the 
need to decentralize the field organization by 
grouping the stores on a regional basis. These 
changes will strengthen the Company’s 
administrative capacity and will contribute to its 
continued progress. Mr. William H. Buggs, 
Vice-President, Store Management, who has 
been associated with Zeller’s for over twenty-six 
years, has been appointed Vice-President, 
Ontario and Western Region. Mr. Hans E. 
Busse, Director of Sales, who has been 
associated with Zeller’s for over nineteen years, 
has been appointed Vice-President, Quebec 
and Eastern Region. Mr. Douglas E. Zeller, 
manager of one of the Company’s largest and 
most successful stores, has been appointed 
Director of Sales. Mr. Zeller, who becomes a 
member of the Company's Management Group, 
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joined the Company in 1949 as a management 
trainee and has moved through positions of 
increasing responsibility as a store manager 
and as a division manager. 


The record of growth over the years is a 
measure of the skills and dedication of Zeller’s 
approximately 10,500 employees and the 
Company’s merchandising innovations, 
operating techniques, and continued 
expansion. The section beginning on page 5 
presents a number of these skills in words and 
pictures. The Company’s growth programme 
continued to offer excellent opportunities to its 
people during 1971, making it possible to 
promote 83 men in training to assistant store 
managers, and 33 assistant store managers in 
- turn became store managers. At the end of 
1971 the Company had a total of 270 men in 
training for store management or other 
positions of similar responsibility. 


The Company is especially grateful to its 
customers for their patronage and to its 
suppliers for their contribution to its 
performance during 1971. We extend a 
welcome to all new shareholders and we 
particularly appreciate the confidence of the 
continuing shareholders. 


LOOKING AHEAD 

There are indications that as the Company 
begins its fortieth year of operation the pace of 
economic growth is quickening and will be 
reflected in higher employment, personal 
income, and sales of consumer goods. 
Consumer confidence is stronger as indicated 
by recent surveys on intentions to purchase 
personal and home needs, which presents an 
excellent opportunity for Zeller’s to continue its 
strong growth rate. New products, aggressive 
promotions, and the new store openings during 
1972 will enable the Company to make the most 
of the opportunities that we are confident lie 
ahead. We look forward to a er year for 
Zeller’s Limited. 


Te pea James G. Kendrick 


Montreal, Quebec 
March 9, 1972. 


LE RAPPORT DU PRESIDENT 


aux actionnaires 


En 1971, les ventes de la Compagnie ont atteint 
un niveau record et, pour la premiére fois en 
une méme année, ont dépassé $200,000,000. 
Les ventes ont manifesté, durant la premiére 
partie de l'année, une excellente tendance a la 
hausse, mais il devint evident que cette 
tendance s’amenuisait, Aa mesure que |’année 
s’écoulait et plus particulierement lorsque 
débuta le quatriéme trimestre, qui avait été 
exceptionnellement bon pour la Compagnie en 
1970. L’année financiere de la Compagnie s’est 
toutefois terminée en beauté, |’augmentation 
des ventes pour le mois de janvier dépassant 
de beaucoup celle réalisée jusque la pendant 
l’exercice. Les magasins qui avaient été ouverts 
pendant au moins un exercice financier 
complet avaient subi, au total, une légeére perte, 
au point de vue ventes, en partie par suite de 
l’ouverture de deuxiemes et troisiemes 
magasins dans certaines régions commerciales, 
ceci conformément a notre programme de 
nouveaux magasins. A la fin de 1971, plus d’un 
cinquiéme des 137 magasins de la chaine 
étaient classés comme unités du programme 
d’immobilisation, soit parce qu’ils avaient été 
ouverts pendant moins d’un exercice financier 
complet, ou qu’ils avaient été considérablement 
agrandis et modernisés. Quoiqu’un programme 
de cette envergure ait des incidences sur les 
revenus courants, vu les coats immédiats 
encourus, nous avons confiance que ce 
programme d’immobilisations, bien planifié et 
dynamique, assurera a la Compagnie des 
bénéfices continus et méme une plus grande 


pénétration du marché durant les années a venir. 


LES VENTES pour |’exercice terminé le 31 
janvier 1972 ont augmenté de 14.1% pour 
atteindre $201 ,444,766, soit une augmentation 
de $24,841,878 et un niveau record pour la 
vingt-huitieme année consécutive. Les 
quarante-neuf magasins a rayons de banlieue 
en exploitation a la fin de |l’année ont contribué 
bien plus de la moitié du total des ventes 
annuelles. 

LE REVENU NET se chiffre par $7,821,074, soit 
61¢ par action, la dixieme année consécutive 
ou il y a hausse des bénéfices. Cela représente 
une augmentation de $242,435 ou de 3.2% par 
rapport au revenu net de $7,578,639, soit 59¢ 


par action, en 1970. Le bénéfice par action a 
été établi en fonction des 12,703,915 actions 
Ordinaires émises au 31 janvier 1972 et apres 
paiement du dividende sur les actions 
privilégiées. ll y avait 12,667,545 actions 
ordinaires d’émises au 31 janvier 1971. 


LES DIVIDENDES versés, au cours de 1971, 
aux détenteurs d’actions ordinaires de la 
Compagnie ont atteint un nouveau sommet de 
$3,554,275. Le taux du dividende annuel versé 
sur les actions ordinaires en circulation a été 
augmenteé pour la huitieme année consécutive 
en mars 1971, passant a 28¢ alors qu’il était de 
26C¢ en 1970. 


FINANCEMENT 

En septembre 1971, la Compagnie a vendu 
pour $12,000,000 de débentures subordonnées 
a 52%, échéant en 1991 et convertibles en 
actions ordinaires a $21.00 |’action. Le produit 
net de cette emission a servi a réduire la dette 
a court terme encourue dans |’expansion 
générale des affaires. 


La dette a court terme de la Compagnie, a la fin 
de l’exercice, s’élevait a $5,000,000, toute cette 
somme provenant de billets commerciaux émis 
par la Zeller’s Financial Corporation Limited. 
Les billets commerciaux sont garantis par les 
comptes recevables de clients de Zeller’s 
Limitée, dont le total s’élevait a $34,528,856 au 
31 janvier 1972. Il y avait 252,600 clients ayant 
un compte actif a la fin de l’exercice. Les 
ventes a crédit ont représenté 18.3% du total 
des ventes en 1971. 

Le total des trois emissions de débentures a 
fonds d’amortissement en circulation au début 
de l'année, soit $10,985,000 a été réduit de 
$557,000 au cours de 1971, par l’achat sur le 
marché de débentures en vue de satisfaire aux 
exigences des fonds d’amortissement. En 
outre, 2,510 actions privilégiées ont éte 
achetées sur le marché et annulées, alors que 
36,370 actions ordinaires ont été Emises au 
cours de l’exercice, en vertu du Plan d’achat 
d’actions par les employés (1961). 


EXPANSION 

Le programme d’expansion s'est poursuivi en 
1971 avec l’ouverture de 12 magasins a rayons 
en banlieue et la modernisation ou le 


réaménagement de quatre magasins existants. 
Au total, la superficie brute des magasins de la 
Compagnie a augmenteé de 960,000 pieds 
carrés. L’emplacement du siége social de la 
Compagnie a Montréal a été changé au cours 
de l'année, !es services des achats et de 
administration occupant un seul immeuble. 
Quatre magasins ont été fermés au cours de 
l'année. En 1971, les immobilisations, au titre 
des aménagements et de |’équipement des 
magasins, s’élevaient a $5,251,825. 

Le programme d’expansion des magasins de 
1972 progresse bien, quatre nouveaux 
magasins et un déménagement devant étre 
terminés vers le milieu de |’année. Pour 
l’ensemble de I|’exercice, il y a tout lieu de 
prévoir qu’autant de nouveaux magasins seront 
ouverts cette année qu’en 1971. Tous les 
nouveaux magasins qui seront ouverts pendant 
l’année en cours seront, encore une fois, du 
type des grands et nouveaux magasins a 
rayons de banlieue. Les plans d’expansion en 
1972 comprennent aussi un agrandissement 
considérable du Centre de distribution de la 
Compagnie, situé a Montréal-Nord. 
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ORGANISATION ET PERSONNEL 

Les changements dans la direction, qui sont 
entrées en vigueur le 1er février 1972, reflétent la 
croissance de la Compagnie. Celle-ci a entrainé 
la nécessité de décentraliser |’organisation 
extérieure en groupant les magasins par 
secteurs regionaux. Ces changements 
renforceront les effectifs administratifs de la 
Compagnie et contribueront a son progres 
continu. M. William H. Buggs, vice-président, 
administration des magasins, qui est a l’emploi 
de Zeller’s depuis plus de vingt-six ans, a été 
nomme vice-president pour la région de 
l'Ontario et de l'Ouest. M. Hans E. Busse, 
directeur des ventes, qui travaille pour Zeller’s 
depuis plus de dix-neuf ans, a été nommé 
vice-président, region du Québec et de |’Est du 
Canada. M. Douglas E. Zeller, gérant de l’un 
des magasins les plus grands et les plus 
prosperes de la Compagnie, a été nommé 
directeur des ventes. M. Zeller, qui devient 
membre du Groupe administratif de la 
Compagnie, est entré au service de la 
Compagnie en 1949, comme stagiaire et a 
occupé des postes de responsabilité croissante 
en tant que gérant de magasin et gérant de 
division. 

Le niveau de croissance atteint au cours des 
années donne la mesure du talent et du 
dévouement des quelques 10,500 employes de 
Zeller’s ainsi que des innovations de la 
Compagnie en matiere de commercialisation, 
de ses techniques d’exploitation et de son 
expansion continue. La section commengant en 
page 5 présente, sous forme de texte et 
d’images, quelques-uns de ces talents. Le 
programme de croissance de la Compagnie a 
continue d’offrir au personnel, en 1971, 
d’excellentes occasions d’avancement; il a 
permis a 83 stagiaires d’accéder au poste de 
gérant adjoint de magasin et a 33 gérants 
adjoints de devenir gérants de magasin. A la fin 
de 1971, la Compagnie comptait au total 270 
hommes suivant des cours de formation afin de 
devenir gérants de magasin ou d’occuper 
d’autres postes comportant des responsabilites 
similaires. 

La Compagnie est particulierement 
reconnaissante envers ses clients pour leur 


clientéle et envers ses fournisseurs pour leur 
contribution aux résultats obtenus en 1971. 
Nous souhaitons la bienvenue 4a tous les 
nouveaux actionnaires et nous apprécions tout 
particulierement la confiance de ceux qui sont 
demeurés nos actionnaires. 


REGARD SUR L’AVENIR 

Certaines indications portent a croire qu’au 
moment ou la Compagnie entreprend sa 
quarantieme année d’existence, le rythme de la 
croissance économique s’accélére et qu’il se 
traduira par une hausse de |’emploi, du revenu 
personnel et des ventes de biens de 
consommation. La confiance des 
consommateurs renait, ainsi que le démontrent 
certains sondages récents sur leurs intentions 
d’effectuer des achats pour eux-mémes et pour 
leur foyer, ce qui offre a Zeller’s une excellente 
occasion de maintenir son taux élevé de 
croissance. Des nouveaux produits, des 
promotions dynamiques et des ouvertures de 
nouveaux magasins en 1972 permettront a la 
Compagnie de profiter au maximum des 
occasions qui, nous en sommes confiant, nous 
attendent. Nous prévoyons une bonne année 
pour Zeller’s Limitée. 


James G. Kendrick 


Montréal, Québec 
Le 9 mars 1972. 


MODERN MERCHANDISING 
REQUIRES MANY SKILLS 


Zeller's people cope with many situations 
requiring a broad range of skills. We believe 
that our people have excelled in their ability to 
innovate effective solutions to the problems 
surrounding the development of a modern and 
efficient merchandise organization. 


Zeller’s people apply many talents in their work. 
Most are developed in on-the-job and in formal 
training programmes. Others bring important 
skills when they join the Company. We have 
highlighted a few of their talents in this article 
to convey a picture of the teamwork which 

has played such an important role in our 
continued growth. 


SALES STAFF 

Building and maintaining customer confidence 
is the main objective of our sales staff. Since 
Zeller’s stores are designed for the 
self-selection of merchandise, sales staffs are 
trained to help the customer by their courteous, 
friendly manner and by being well-informed 
about the merchandise. 


The experience of the sales staff in meeting 
people and in assessing customer reaction to 
merchandise assortments keeps us constantly 
up to date with fluctuations in consumer needs 
and tastes. This sensitivity to change in 
consumer demand at the stores is a vital 
component in our organization. 


STORE MANAGERS 

A Zeller’s Store Manager’s main objective is to 
run an efficient, profitable store. He provides a 
varied and exciting shopping environment 
designed to build traffic and generate sales. 
Zellers Store Managers enjoy a high degree of 
autonomy in adapting the store’s basic 
merchandise assortment to attract and build 
customer loyalty. 


In addition to his involvement in merchandising 
and promotion, the Store Manager is respon- 
sible for drawing together a team of 
enthusiastic and competent men and 

women. He sees that employees progress 
through the training programmes. 


He must be sensitive to new ideas and capable 
of motivating people. 


Store Managers are developed through 
a rigorous programme in which they 
gain experience in a variety of jobs 
within the organization. Our Store 
Managers are more than employees, 
they are encouraged to be 
entrepreneurs. An effective system 
of remuneration permits 
managers and other key store 
Operating people to share in the 
financial benefits accruing from 
their successful contributions 

to operations. Our growth and 
expansion has been a key 

factor in attracting and holding 
high calibre people who are 

able to progress quite rapidly 

to positions of responsibility 

with commensurate 

remuneration. 


FIELD SUPERVISION 

District Managers and Field 
Supervisors play an important role 
in ensuring that high standards of 
customer service are maintained in 
every one of our 137 stores from coast 
to coast. These men have been 
developed from within the organization 
and have a broad experience. 
Many stores include such specialized 
departments as Food Service, 
Pharmacy and Auto Bays, while all 
stores offer credit facilities. 

These departments are directed by 
supervisors who work with a number 
of stores in a given area. This 
means that the Store Manager 
always has an expert to assist him 
in achieving sales volume and 
profit objectives. 


Careful attention to detail is part of a Buyer's job. 
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ADVERTISING DEPARTMENT 

Zeller’s advertising and promotion year is one 
continuous series of events designed to 
stimulate store traffic. Each one is designed to 
communicate the excitement and satisfaction of 
shopping at Zeller’s before the customer visits 
the store. 


Idea men, artists, production supervisors and 
managers are responsible for the production of 
hundreds of pages of colourful advertising, 
countless window banners, decorations and 
other items designed to maintain an attractive 
atmosphere which changes with the seasons 
and the many diiferent special promotion 
occasions such as Easter and Christmas. 


Advertising is closely co-ordinated with store 
operations and buying to ensure accuracy and 
honesty. 


Advertjsing Manager checks illustration 
of garment for accuracy. 


BUYING 

Our Buyers are highly skilled merchandising 
specialists who can interpret trends in 
consumer demand and translate these trends 
into timely merchandise assortments. They are 
a key influence in realizing the Company’s 
policy to supply quality merchandise at a price 
which will be recognized by the customer as 
good value. It takes years of specialized training 
and experience encouraged by incentives to 
produce an aggressive, forward-looking and 
resourceful attitude which is so necessary to 
the success of the buying function. 


The Buyers are responsible for assembling 
complete merchandise assortments for their 
departments. They are concerned with not only 
the selection of merchandise but how it will be 
presented to the customer in the store. 

The Merchandise Division has been responsible 
for the development of Zeller’s 
nationally-kKnown brand name merchandise. 


Zeller’s people take pride in serving 
good food with a smile. 


The availability of high-quality merchandise 
attractively priced and packaged under one of 
several Zeller’s brand names has played a 
significant role in building customer loyalty. 


DISTRIBUTION AND TRAFFIC 

One of our objectives is to ensure that 
merchandise is on the shelf when it is needed 
by the consumer. Once the goods are sold they 
must be quickly replenished. We depend on our 
distribution people to see that this happens. 
The traffic department is responsible for the 
Distribution Centre in Montréal Nord, which 
handles approximately $30,000,000 of the total 
merchandise sold by Zeller’s. There are over 
100 people working in this Centre. It operates 
as a receiving warehouse and distribution point 
for imports as well as domestic purchases. It 
provides fast back-up delivery, greater flexibility 
and quality control. 


PEOPLE ARE THE KEY 

Zeller’s is committed to a continuous training 
programme to develop management people 
from within its ranks. In addition to providing 
on-the-job training the Company operates 
training seminars across Canada for Store 
Managers and other supervisory people. 


People are the key to the success of any 
organization. Zeller’s approach to people is 
intensely practical and pragmatic. Employees 
can see their own progress and they can see 
the same practical approach throughout the 
organization right through to the top. This is in 
itself a powerful incentive to attract and hold 
high-calibre people who are so necessary if we 
are to fully achieve our organizational 
objectives in the years ahead. 


Credit Manager helps customer choose from 
one of Zeller’s three credit plans. 


LES TECHNIQUES MARCHANDES MODERNES EXIGENT 


DE NOMBREUX TALENTS 


Les employés de Zeller’s font face a nombre de 
situations qui exigent une vaste gamme de 
talents. Nous estimons que notre personnel a 
excellé sur le plan aptitude a inventer des 
solutions efficaces aux problemes que pose la 
création d’une organisation de 
commercialisation moderne et efficiente. 


Le personnel de Zeller’s met en oeuvre de 
nombreux talents dans le cours de son travail. 
La plupart sont acquis sur place ou dans le 
cadre de programmes de formation. D’autres 
employes apportent une compétence 
importante au moment ou ils se joignent ala 
Compagnie. Nous avons souligné quelques-uns 
de ces talents dans cet article, pour donner une 
idée du travail d’équipe qui a contribué si 
puissamment a notre croissance continue. 


PERSONNEL DE VENTE 

Développer et maintenir la confiance de la 
clientele est le principal objectif de notre 
personnel de vente. Les magasins Zeller’s 
étant concus pour que le client choisisse 
lui-méme ce qu’il achéete, le personnel de vente 
est entrainé a aider le client par son attitude 
courtoise et amicale et en étant bien informe au 
sujet de la marchandise. 


L’expérience que notre personnel a acquise, 
lorsqu’il s'agit de rencontrer les gens et 
d’évaluer les réactions de la clientele quant aux 
choix de marchandises nous permet d’étre 
constamment renseignés sur les fluctuations 
des besoins et des goUts de nos clients. Cette 
perception des changements qui s’operent 
dans la demande des consommateurs au 
magasin est un élément essentiel de notre 
organisation. 


GERANTS DE MAGASIN 

Le principal objectif d'un gérant de magasin 
Zeller’s est de diriger un établissement efficace 
et rentable. Il fournit aux acheteurs une 
ambiance varie et vivante, destinee a 
augmenter le trafic et a produire des ventes. 
Les gérants de magasin Zeller’s jouissent d’un 
degré élevé d’autonomie, lorsqu’il s’agit 


Plus de 100 hommes et femmes mettent en oeuvre 
de nombreux talents pour faire fonctionner 
le centre de distribution Zeller’s. 


d’adapter |’assortiment de marchandises de 
base en vue d’aitirer et de conserver une 
clientéle fidéle. 


En plus d’étre intéressé a la commercialisation 
et a la promotion, le gérant de magasin a la 
responsabilité de réunir une Equipe d’ hommes 
et de femmes enthousiastes et competents. Il 
voit Aa ce que ses employés s’améliorent grace 
aux programmes de formation. II doit étre 
réeceptif aux idées nouvelles et capable de 
motiver les gens. 


Les gérants de magasin se forment en vertu 
d’un programme ardu qui leur permet 
d’acquerir de |’expérience en remplissant une 
varieté de taches au sein de |’organisation. Nos 
gérants de magasins sont plus que des 
employés; nous les encourageons a devenir 
entrepreneurs. Un systeme efficace de 
remunération permet aux gérants et a d’autres 
chefs de rayons importants de participer aux 
avantages financiers résultant de leurs 
contributions a nos opérations. Notre 
croissance et notre expansion ont constitué un 
facteur-clé pour nous attirer et pour conserver 
a notre emploi des employés d’une haute 
compétence qui sont capables d’accéder 
rapidement a des postes de responsabilité 
dotes d’une remunération en conséquence. 


SURVEILLANCE ITINERANTE 

Les gérants de districts et les surveillants 
itinérants jouent un rdle important en vue 
d’assurer que chacun de nos 137 magasins, 
d’un bout a |’autre du pays, conservent des 


L’équipe de préparation des données fournit le programme 
de !’ordinateur IBM 360-25 de Zeller’s. 


normes élevées de service a la clientéle. Ces 
hommes ont fait leurs armes au sein de 
l’Organisation et possédent une vaste 
experience. Bon nombre de magasins 
comprennent des services spécialisés, tels la 
restauration, la pharmacie ou le rayon de 
l’'automobile alors que tous les magasins ont un 
service du credit. Ces services sont dirigés par 
des surveillants qui travaillent de concert avec 
plusieurs magasins dans une région donnée. 
Cela signifie que le gérant de magasin dispose 
toujours d’un expert pour |’aider a augmenter 
son volume de ventes et ses profits. 


SERVICE DE LA PUBLICITE 

Le programme de publicité et de promotion de 
Zeller’s se compose d’une série continue, a 
longueur d’année, d’événements destinés a 
stimuler le trafic en magasin. Chacun a pour 
but de faire valoir ce que les achats chez 
Zeller’s ont d’excitant et de rassurant, avant 
méme que le client entre au magasin. 


Des concepteurs, des graphistes, des 
superviseurs de réalisation et des gérants sont 
responsables de la production de centaines de 
pages de publicité attrayante, d’innombrables 
banderolles de vitrines, de décorations et 
d’autres articles destinés a maintenir une 
ambiance agréable, qui varie de saison en 
saison, ainsi que de nombreuses promotions 
spéciales et différentes qui surviennent a 
Paques et a Noel. 


La publicité est étroitement coordonnée a 
l’exploitation et aux achats du magasin pour 
en assurer, en tout temps, la précision et 
’honnéteteé. 


LES ACHATS 

Nos acheteurs sont des spécialistes de la 
commercialisation d’une rare compétence qui 
savent interpréter les tendances de la demande 
des consommateurs et traduire ces tendances 
en un assortiment de marchandises a la page. 
lls exercent une influence déterminante en vue 
de réaliser la politique de la Compagnie, qui 
consiste a fournir de la marchandise de qualite 
a un prix que le client estimera trés valable. II 


faut des années de formation spécialisée et 
d’expérience, ainsi que des primes 
d’encouragement, si |’on veut obtenir une 
attitude dynamique, débrouillarde et tournée 
vers le proges, facteur si essentiel au succes de 
la fonction d’acheteur. 


Les acheteurs ont la responsabilité d’assurer a 
chaque rayon une gamme complete de 
marchandises. Leurs preoccupations ne se 
limitent pas au choix de la marchandise, mais 
aussi a la fagon dont elle sera présentée au 
client dans le magasin. 


Le service de la commercialisation a assumé la 
responsabilité de promouvoir la marchandise 
portant |’étiquette Zeller’s et connue partout au 
pays. La disponibilité de marchandise de haute 
qualité, offerte a des prix attrayants et 
présentée sous |’une des nombreuses marques 
Zeller’s a beaucoup aidé a développer une 
clientele fidele. 


Les gérants de district et les acheteurs se réunissent pour discuter de stratégies de commercialisation. 


DISTRIBUTION ET TRAFIC 

L’un de nos objectifs est d’assurer que la 
marchandise est sur les rayons quand le client 
en a besoin. Une fois vendue, la marchandise 
doit étre remplacée rapidement. Nous 
comptons sur nos préposés a la distribution 
pour y voir. Le service du trafic a la charge du 
centre de distribution de Montréal-Nord, qui 
s’occupe d’environ $30,000,000 du total des 
marchandises vendues par Zeller’s. Plus de 100 
personnes travaillent dans ce centre, qui 
fonctionne comme point de réception, 
d’entreposage et de distribution des produits 
importés ou d’origine canadienne. || fournit une 
livraison rapide des commandes de 
remplacement, plus de souplesse et de contrdle 
de la qualité. 


LE PERSONNEL JOUE UN ROLE-CLE 
Zeller’s s'est engagée dans un programme 
continu de formation du personnel afin de 


former, a méme ses propres effectifs, des 
cadres administratifs. En plus de fournir des 
cours de formation sur place, la Compagnie 
organise des séminaires de formation a travers 
le Canada a |’intention des gérants de magasin 
et autres employés affectés a la surveillance. 


Le personnel est la clé du succés d’une 
entreprise. Zeller’s traite son personnel d’une 
fagon eéminemment pratique et pragmatique. 
Les employés peuvent constater leur propre 
progres et voir que cette méme attitude 
pratique s’applique a travers toute 
organisation, jusqu’au sommet. Cela constitue 
en soi une puissante incitation qui attire et 
retient des gens de haut calibre, qui sont si 
nécessaires si nous voulons atteindre 
completement nos objectifs d’organisation 
pendant les années a venir. 


Les services d’entretien des 
15 départements automobiles de Zeller’s ; 
ont un personnel de techniciens bien formes 
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ZELLER’S LIMITED 
and subsidiary companies 


CONSOLIDATED BALANCE SHEET 


as at January 31, 1972 (with 19717 figures for comparison) 


ASSETS 


1972 1971 
CURRENT ASSETS: 
CASA i ea ee $ 3,665,927 $ 3,078,067 
Short-term investments — Qt COSt tc rtestteccees 2,000,000 — 
Accounts receivable (Note 1) i ite 33,108,679 erie esi d ee Celitss 
Inventories — at the lower of cost or net realizable value ............0......... 35,517,414 31,551,944 
Prepald EXPENSES ANG SUDDIICS i etcceeees 569,863 550,989 
Total current assets ..................... .... 74,861,883 66,692,718 
PREFERRED STOCK PURCHASE FUND—cash on deposit ..................... 100,000 100,000 
FIXED ASSETS—at cost: 
BUGIS. hice eee ee reece ice eee 1,023,492 1,023,492 
FIXPUTES AMG CQUIDIMCNT 5 ceo ee eee sctetscsneseee 29,648,620 25,069,851 
Improvements to lEASSNOld PTEMISCS «oversee cecectccceecssesccoscetecnennsscveuss 9,303,417 9,213,085 
39,975,529 35,306,428 
Less accumulated depreciation and amortization ...............:cceseeeeeeeneeees 21,028,671 19,191,664 
18,946,858 16,114,764 
EET S ee ee 347,318 347,318 
NSE TIXGC ASSCIS ci es 19,294,176 16,462,082 
Approved by the Board: 
JAMES G. KENDRICK, Director. 
ROLAND CHAGNON, Director. 
TOT A rr $94,256,059 $83,254,800 


LIABILITIES AND SHAREHOLDERS’ EQUITY 1972 


CURRENT LIABILITIES: 


TOT 


Bank IRGEDICGNESS |... ee $ =_ $ 4,000,000 
NOIES DAYEDIG el ee 5,000,000 8,971,000 
AGcouNnTS payable, trade ic 9,705,955 7,290,393 
Other accounts payable and accrued liabilities ......0000..... 5,355,595 4,410,978 
income and other taxes (Note’S) cn... eee, 894,631 1,424,608 
Gurrent portion of long-term debt: A)... ee 228,000 265,000 
Totaleurrent liabilities «2.0.0... ce 21,184,181 26,361,979 
PONG-TERM DEBT (NOte 2)... .c5.. el 22,200,000 10,720,000 
DEFERRED INCOME TAXES (Note 5)... ....35 026545. 0...... 950,000 510,000 
SHAREHOLDERS’ EQUITY: 
Capital stock (Note 3): 
Authorized: 
100,000 4%% cumulative preferred shares of a par 
value of $50 each redeemable at 101% of par 
13,600,000 common shares of no par value 
Issued and fully paid: 
56,4116 preferred ShareS... 2.0.5.0... eee 2,820,800 2,946,300 
12,703,915 COMMON SNAVES . i 5,582,880 5,359,406 
8,403,680 8,305,706 
Preferred stock purchase reserve (Note 4) ...........cccececeseseeeeeeeeeesneeeee eres 2,179,200 2,053,700 
Retained earnings (Note 2) .iaicediscreesccscs tite dee es 39,338,998 35,303,415 
Total shareholders CQuity cic iiccics. ccc cccteres te 49,921,878 45,662,821 
TOTP i $94,256,059 $83,254,800 


The accompanying notes are an integral part of the financial statements. 
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ZELLER’S LIMITED 
and subsidiary companies 


CONSOLIDATED STATEMENT OF 


INCOME AND RETAINED EARNINGS 
for the year ended January 31, 1972 (with 1971 figures for comparison) 


Deduct: 


Cost of goods sold and 

operating expenses, exclusive 
of items shown hereunder 
Depreciation and amortization 


Debenture interest (Note 2) 
INCOME BEFORE INCOME TAXES 
INCOME TAXES (Note 5) 


NET INCOME FOR THE YEAR 
(Nole6). 


Add: 


Retained earnings at 
beginning of the year 


Discount on preferred 
shares redeemed 


Deduct: 
Dividends: 


Preferred shares 


Common shares 


Appropriation to preferred 
stock purchase reserve 


RETAINED EARNINGS AT END OF 
THE YEAR 2... 


The accompanying notes are an integral part of the financial statements. 


1972 


1971 


RRR GRP RR OPEB eee eee CK KReE® 


$182,581,493 


$201,444,766 


2,325,604 
1,116,595 186,023,692 
15,421,074 
7,600,000 
7,821,074 

35,303,415 
24,568 35,327,983 
43,149,057 


130,284 


3,554,275 
3,684,559 


125,500 


3,810,059 


$ 39,338,998 


$157,946,375 


$1 76,602,888 


2,013,724 
704,150 160,664,249 
15,938,639 
8,360,000 
7,578,639 
31,253,625 
___ 39,917 = _ 31,293,542 
38,872,181 
134,898 
__3,291,418 
3,426,316 
142,450 3,568,766 
$ 35,303,415 


ZELLER’S LIMITED 
and subsidiary companies 


1972 


CONSOLIDATED STATEMENT OF SOURCE 
AND APPLICATION OF FUNDS 


for the years ended January 31 


(Amounts in Thousands) 


HOW FUNDS WERE USED 


(Amounts in Thousands) 


1971 1970 1969 1968 Total 5 years 
WHERE FUNDS CAME FROM 
Net income for the year... $ 7,821 $ 7,579 $ 6,823 $ 6,403 $ 6,129 $34,755 
Depreciation and amortization (no cash outlay) ............ccccccceccseeee sees 2,326 2,014 1,848 1,633 1,482 9,303 
Delerred income taxes (no Gash Oullay)... ee. 440 170 180 160 _ 950 
Proceeds of 542% convertible d@ébentures ............ ce cceecccsceececceccecserseces 12,000 ~ _ _ _ 12,000 
Disposal of fixed assets .......2.....2 see. 94 113 538 145 158 1,048 
sale of common shares to employees ................0000.00 223 175 321 488 541 1,748 
Total fUNGS DTOVIGeEd «|. es $22,904 $10,051 $ 9,710 $ 8,829 $ 8,310 $59,804 
Dividends paid to shareholders .........0......... 5... 2.2 $ 3,684 $ 3,426 $ 3,170 $ 2,922 $ 2,348 $15,550 
Purchase of fixtures and improvements ......:.....:.0-5.0.0- eee 5,252 4,934 2,395 3,028 1,609 17,218 
Redemption of debentures and Current Portion .......... cece ee ee eeeee ees 520 520 765 S77 394 2,576 
Redemption of preferred shares ......0000.0 101 103 98 452 92 846 
Special refundable tax... —_ _ _ (303) 13 (230) 
Total funds used ........... $ 9,557 $ 8,983 $ 6,428 $ 6,476 $ 4,516 $35,960 
Increase in Wefking Capital ¢. 35 2 2 13,347 1,068 3,282 2,363 3,794 $23,844 
Working capital at end of the year ................. cece cc eeeeeeeee eee neeeeeennenees $53,678 $40,331 $39,263 $35,981 $33,628 


The accompanying notes are an integral part of the financial statements. 
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NOTES TO THE CONSOLIDATED FINANCIAL STATEMENTS -— January 31, 1972 


ZELLER’S LIMITED and subsidiary companies 


1. Accounts receivable: 


Customer instalment and Charge ACCOUNTS ...............ccceceeeeeeeeeeeeeeneeeeenes 
OMT PELOLOKOLUT MIS ei patbaue socegueedecocaenceceecacbouee tacdacseL cree tanneeecen ceeded coenusseadecenuneed 


Less allowances for doubtful accounts and 


UNEAarNnediSenviGerChANG SS. cares cccesee cewert scar cenieteCosanc ss sane aqeetewemenctemreneeene 


2. Long-term debt: 
Sinking fund debentures: 


Series A, 6% maturing November 1, 1977 .............:::eeeteeeesneeeerereeeeeees 
Sales (3, SIAL IMNEAWWUAING) JUIME 1, WBZ cosconssov0sss.s.09onsngonsaceneasne900H09008 
Series C, 7% maturing November 15, 1986 ..............:::: eee eeeeeeereereeeees 


Less current portion included in current 


THAD INTE Seer ee ares eee ee ee Lae ie a, ao ie oh oe 


Convertible subordinated debentures: 
Series 1971, 542% maturing September 15, 1991 


1972 1971 
$34,528,856 $33,389,351 
1,418,941 813,664 
35,947,797 34,203,015 
2,839,118 2,691,297 
$33,108,679 $31,511,718 
$ 1,266,000 $ 1,391,000 
4,039,000 4,200,000 
5,123,000 5,394,000 
10,428,000 10,985,000 
228,000 265,000 
10,200,000 10,720,000 

Sop cadueeanebone teense weet 12,000,000 _ 

$22,200,000 $10,720,000 


Sinking fund debentures are redeemable in whole 
or in part at the option of the company at any 
time prior to maturity. During the next five years 
sinking fund payments required by the trust 
deeds are $228,000 for the year ending January 
31, 1973 and $520,000 per annum for the 
succeeding four years. 

The company has covenanted that while any of 
the sinking fund debentures remain outstanding 
it will not pay any dividends other than stock 
dividends on its common shares which would 
reduce the consolidated retained earnings to 
an amount less then $13,000,000; retained 
earnings at January 31, 1972 are $39,338,998. 

Convertible subordinated debentures are 
convertible until September 15, 1991 on the 
basis of 47 43 common shares per $1,000 
principal amount of debentures. These 
debentures are redeemable at any time at the 
option of the company at their principal amount 
plus accrued interest provided certain 
conditions are met. 

For the year ended January 31, 1972, debenture 
interest includes expenses of debenture issue 
amounting to $196,260. 


3. Capital stock: 

(a) Under the terms of the Employees’ Stock 
Purchase Plan (1961), 87,890 unissued 
common shares are in process of payment at 
January 31, 1972 (including 19,820 shares for 
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employees who are officers, three of whom 
are also directors). 

(b) During the year ended January 31, 1972:- 
2,510 preferred shares were purchased for 
cancellation; 

36,370 common shares were issued under 
the Employees’ Stock Purchase Plan (1961) 
for a cash consideration of $223,474. 


4. Preferred stock purchase reserve: 

The preferred stock purchase reserve was 
increased during the year by $125,500 (1971 — 
$142,450) appropriated from retained earnings 
in respect of preferred shares purchased for 
cancellation. 


5. Deferred income taxes: 

During the year ended January 31 1969, the 
company converted from the taxes payable to 
the tax allocation basis of computing the 
provision for income taxes. 

For the year ended January 31, 1972 accounting 
income exceeds income for tax purposes by 
$873,992 (1971 — $318,000) and the resulting 
reduction of $440,000 (1971 — $170,000) in 
income taxes currently payable has been 
charged to income as part of the provision for 
income taxes and set aside on the balance 
sheet as deferred income taxes. 


For the years prior to 1969 the net accumulated 
total of such differences between accounting 
and taxable income amounts to $1,190,000 and 
the related unrecorded deferred taxes to 
$630,000. 


1972 1971 
6. Earnings per share $ .61 $ 59 
Earnings per share of common stock (equivalent 
to fully diluted earnings per share assuming 
conversion of the 54% convertible 
subordinated debentures) have been 
determined based upon the total number of 
common shares outstanding at the end of the 
year. 


7. Remuneration of directors and officers: 

For the year ended January 31, 1972 thirteen 
directors received $23,100 as directors (1971 — 
$18,150); eight officers earned $537,217 as 
officers (1971 — $551,250); four of the officers 
were also directors. 


8. Long-term leases: 
Minimum annual rentals under long-term leases, 
the longest of which will expire in 1998, 
amount to approximately $9,300,000 
(1971 — $7,300,000). 


AUDITORS’ REPORT 


To the Shareholders of Zeller’s Limited: 


We have examined the consolidated balance sheet of 
Zeller’s Limited and Subsidiary Companies as at 
January 31, 1972 and the consolidated statements of 
income and retained earnings, and of source and 
application of funds for the year then ended. Our 
examination was made in accordance with generally 
accepted auditing standards and accordingly included 
such tests of the accounting records and such other 
auditing procedures as we considered necessary in 
the circumstances. 

In our opinion, these consolidated financial statements 
present fairly the financial position of the companies 
as at January 31, 1972 and the results of their 
operations and the source and application of their 
funds for the year then ended, in accordance with 
generally accepted accounting principles applied on a 
basis consistent with that of the preceding year. 


DELOITTE, HASKINS & SELLS 
Auditors. 


March 8, 1972 


NOTES AUX ETATS FINANCIERS CONSOLIDES - au 31 janvier 1972 


ZELLER’S LIMITEE et ses filiales 


1. Comptes a recevoi 
Comptes couran 
Autres comptes 


r: 
ts et a tempérament des Clients ............ ce eeeeeeeeeseeeeees 


Moins provisions pour créances douteuses 
ATAVUS CFEC IMIMACVEUIOM MOM CCIMES consanassoscsssnononcnnnnnpanacnseonsonovoppovbEEn 


2. Dette a long terme: 
Débentures avec 
Série A, 6% éc 


fonds d’amortissement: 
héant le 1er novembre 1977 ....... see ack acinus eR 


Série B, 542% échéant le ler juin 1982 0.0... ceeeeeeeee sees 


Série C, 7% éc 


héant le 15 novembre 1986 .................ccccceecceeeeeeeceeeees 


Moins partie courante incluse dans les 


exigibilité ....... 


Débentures convertibles, subordonnées: 
Série 1971, 5%% échéant le 15 septembre 1991 


Les débentures avec fonds d’amortissement sont 
remboursables, en tout ou en partie, en tout 
temps avant |’échéance, au choix de la 
compagnie. Au cours des cing prochaines 
années, les versements au fonds 
d’amortissement, tel que requis par les actes 
fiduciaires, seront de $228,000 pour |’exercice 
financier se terminant le 31 janvier 1973 et de 
$520,000 par année pour les quatre années qui 
Suivent. 

La compagnie a stipulé par contrat qu’aussi 
longtemps que des débentures avec fonds 
d’amortissement demeureront en circulation, 
elle ne paiera aucun dividende, autre que des 
dividendes en actions, sur les actions 
ordinaires, qui réduirait les bénéfices 
consolidés non répartis a un montant moindre 
que $13,000,000; les bénéfices non répartis au 
31 janvier 1972 s’élevent a $39,338,998. 

Les débentures convertibles subordonnées sont 
convertibles jusqu’au 15 septembre 1991, a 
raison de 47 ®'8 actions ordinaires par $1,000 
de capital détenu sous forme de débentures. 


Ces débentures sont rachetables en tout temps, 


au choix de la compagnie, a la valeur du 
capital plus l’intérét accumulé, pourvu que 
certaines conditions soient satisfaites. 

Pour |l’exercice terminé le 31 janvier 1972, 
lintérét sur les débentures comprend des frais 
d’émission de débentures s’élevant a $196,260. 


3. Capital-actions: 
(a) Aux termes du Plan d’achat d’actions par les 
employés (1961), 87,890 actions ordinaires 


1972 1971 
$34,528,856 $33,389,351 
1,418,941 813,664 
35,947,797 34,203,015 
2,839,118 2,691,297 
$33,108,679 $31,511,718 
$ 1,266,000 $ 1,391,000 
4,039,000 4,200,000 
5,123,000 5,394,000 
$10,428,000 $10,985,000 
228,000 265,000 
10,200,000 10,720,000 

aiijna stbittanetseeanese 12,000,000 = 
$22,200,000 $10,720,000 


non émises sont en train d’étre payées au 31 
janvier 1972 (y compris 19,820 actions 
détenues par des officiers, dont trois sont 
administrateurs). 

(b) Au cours de |’exercice terminé le 31 janvier 
1972:— 2,510 actions privilégiées ont été 
achetées pour étre annulées; 

36,370 actions ordinaires ont été émises, en 
vertu du Plan d’achat d’actions par les 
employés (1961) contre paiement en espéces 
de $223,474. 


4. Réserve pour rachat d’actions privilégiées: 


La réserve pour rachat d’actions privilégiées a été 


augmentée au cours de |’année de $125,500 
(1971 — $142,450), viré des bénéfices non 
répartis pour couvrir les actions privilégiées 
rachetées et annulées. 


5. Impots sur le revenu reportés: 

Au cours de |’année terminée le 31 janvier 1969, 
la compagnie a adopté la méthode du report 
d’impot pour le calcul de la provision pour 
impots sur le revenu. Auparavant la méthode 
employée était celle de l’impdt a payer. 

Pour |’exercice terminé au 31 janvier 1972, les 
revenus comptables excedent les revenus aux 
fins d’impdts par $873,992 (1971 — $318,000) 
et la reduction de $440,000 (1971 — $170,000) 
dans les impots courant a payer qui en réesulte 
a été imputée au revenu dans la provision pour 
impots sur le revenu et est montrée au bilan 
sous la rubrique impots sur le revenu reportés. 


Pour les années antérieures a 1969, le montant 
cumulatif net de ces différences entre le total 
des revenus comptables et imposables s’établit 
a $1,190,000 et les impéts reportés non inscrits 
s’y rapportant se chiffrent a $630,000. 

1972 1971 
6. Bénéfices par action $ .61 $ 59 

Le bénéfice par action ordinaire (équivalant a un 
bénéfice par action totalement dilué, la 
conversion des débentures convertibles 
subordonnées étant prise pour acquise) a été 
calculé d’aprés le nombre total d’actions 
ordinaires émises a la fin de l’exercice 
financier. 


7. Rémunération des administrateurs et officiers: 
Au cours de l’exercice ayant pris fin le 31 janvier 
1972, treize administrateurs ont touché $23,100 
a titre d’administrateurs ($18,150 en 1971); huit 
Officiers ont gagné $537,217 a ce titre 
($551,250 en 1971); quatre des officiers étaient 
également administrateurs. 


8. Baux a long terme: 

Les loyers annuels minima, en ce qui a trait aux 
baux a long terme, se chiffrent a 
approximativement $9,300,000 (1971 — 
$7,300,000). Le plus long de ces baux prendra 
fin en 1998. 


RAPPORT DES VERIFICATEURS 


Aux actionnaires de Zeller’s Limitée: 


Nous avons examiné le bilan consolidé de Zeller’s 
Limitée et ses filiales au 31 janvier 1972, |’état 
consolidé du revenu et des bénéfices non répartis 
ainsi que |’état consolidé de la provenance et de 
l'utilisation des fonds pour |l’année terminée a cette 
date. Notre examen a été fait conformément aux 
normes de vérification généralement reconnues et, par 
conséquent, a comporté tels sondages des registres 
comptables et autres procédés de verification que 
nous avons considérés comme nécessaires dans les 
circonstances. 

A notre avis, ces états financiers consolidés 
présentent fidélement la situation financiere des 
compagnies au 31 janvier 1972 ainsi que les résultats 
de leur exploitation et la provenance et l'utilisation de 
leurs fonds pour |l’année terminée a cette date, 
conformément aux principes comptables 
généralement reconnus, appliqués de la méme 
maniére qu’au cours de |’année précédente. 


DELOITTE, HASKINS & SELLS 
Vérificateurs. 


le 8 mars 1972 
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HIGHLIGHTS OF GROWTH 


five years and 1962 for comparison 


1971 


OPERATING ITEMS 


AVeNrage Sales Per SlOMes occ. ccccoesneestecccwesancesesvtoossaenssss 
Employees’ Compensation and Benefits .................... 
Percentof Salesubollari foccccacccne raccoon sere diesxedecnssacenet 
DenreclatlonuC mang en c-r-scns sears wey Pee reo eae ene eeiae 


Income before ImnGOme Waxes) sacecccsesceceeeoseecsesesse scenes 


SHAREHOLDER ITEMS 


Earnings per Common Sane ea-essccce-ceeeeenertoaceenn.sceaeee- 
Dividend per Common Share .................:s00ccsneeees edo: 


Equity peniComimon) SNane yecrsesteessssterenense.veseeas-c see: 


FINANCIAL ITEMS 


Accounts Receivable (Ne ia ncc-c-costssreanes seesesecenetorsacuve 
WUT SEATS] GTO) 2) Mehta a et nent eine aenn Gin chee en eden ae meme 
CapitanEx pen Gites: 5. sa.scneschusdssassevncaeleadeeoweclnandins. 


All figures expressed in thousands of dollars except as otherwise indicated and adjusted 
where applicable for the four-for-one subdivision of shares on May 22, 1964 and again on May 10, 1968. 


$201,445 
137 
1,470 
37,492 
18.61 
2,326 
15,421 
7.66 
7,821 
3.88 


61 
28 
3.71 


5,666 
35,517 
33,109 
53,678 

5,252 


1970 1969 1968 1967 1962 

$176,603 $157,562 $142,873 $132,740 $68,798 
129 119 119 112 100 
1,369 1,324 1,201 1,185 688 
32,390 28,284 25,511 22,706 12,703 
18.34 17.95 17.86 17.11 18.46 
2,014 1,848 1,633 1,482 1,071 
15,939 14,523 13,433 12,899 3,575 
9.03 9.22 9.40 9.72 5.20 
7,579 6,823 6,403 6,124 1,930 
4.29 4.33 4.48 4.61 2.81 

59 53 50 A8 14% 

26 24 22 AT%, 08% 
3.37 3.03 2.73 2.41 1.43 
3,078 3,114 2,484 2,340 1,669 
31,552 23,456 22,128 18,762 10,429 
31,512 30,427 28,374 24,635 7,035 
40,331 39,263 35,981 33,628 16,534 
4,934 2,395 3,028 1,609 1,776 


po ts te a a a el ee a 


DEPARTMENT STORES RIGHT ACROSS CANADA 


THE FIELD ORGANIZATION through which 
Zeller’s Limited directs its chain of department 
stores is divided into two Regions. The stores 
within each Region are grouped into Districts 
on a geographical basis. Each of the eight 
District Managers is responsible to his Regional 
Vice-President for the sales and profit 
performance of the stores under his 
jurisdiction. A separate Field Organization is 
maintained by the Company to meet the 
specialized requirements of the departments of 
Credit, Food Service, Pharmacies, and Auto 
Bay Services. 


AT THE END OF THE LAST FISCAL YEAR 
there were 137 department stores operating in 
each of the 10 Provinces from St. John’s, 
Newfoundland to Victoria, British Columbia. 
The facilities of the Company’s three Credit 
plans are available at all stores in the chain. 
Food Service Departments are also to be found 
in 67 stores, while at the year-end there were 23 
Pharmacies and 15 Auto Bays in operation 
among the large suburban department stores. 


QUEBEC AND EASTERN REGION 


Alma 
Chicoutimi (2) 
Drummondville 
Gatineau 
Granby 

Hull 

Jonquiére 
Laval 
Longueuil 
Montreal Island (10) 
Quebec (3) 
Repentigny 
Rimouski 
Sherbrooke (2) 
Sept-lles 

Sorel 

St. Eustache 
St. Hyacinthe 


Trois-Riviéres 
Bathurst 
Fredericton (2) 
Moncton 
Newcastle 
Saint John 
Bedford 
Bridgewater 
Dartmouth 
Halifax (2) 
Kentville 

New Glasgow 
Sydney 
Truro (2) 
Yarmouth 
Charlottetown 
St. John’s 


ONTARIO AND WESTERN REGION 


Barrie 
Belleville 
Brantford 
Brockville 
Burlington 
Chatham (2) 
Cobourg 
Cornwall (2) 
Galt 
Georgetown 
Grimsby 
Guelph (2) 
Hamilton (3) 
Kingston (2) 
Kitchener (2) 
Lindsay 
London (2) 
Midland 
Mississauga 
Newmarket 
Niagara Falls 
North Bay 
Orillia (2) 
Oshawa (2) 
Ottawa (2) 
Pembroke 


Peterborough 
Port Colborne 
St. Catharines (3) 
St. Thomas 
Sarnia 

Sudbury (2) 
Thunder Bay (4) 
Toronto Area (9) 
Trenton 
Waterloo 
Winnipeg (4) 
Moose Jaw 
Regina 
Saskatoon 
Yorkton 

Calgary (4) 
Edmonton (3) 
Lethbridge 
Burnaby (2) 
Delta 

Kamloops 

New Westminster 
North Surrey 
Port Alberni 
Richmond 
Victoria 


FOUNDED IN MONTREAL IN 1931 


1971 Expansion 
Programme 
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Interim Report 


ZELLER’S LIMITED 
and subsidiary companies 


All figures subject to year-end adjustments 
and audit 


Interim Consolidated Statement of Income 


SSS cc een melanie Hon pecloyinten siol yabemu ce ae cetae ites) PEL A lhe 
Cost of goods sold and operating expenses ........ 
Income: belarerincomertaxes) Seaway je eae 
UCM MNGs TaN Gere: chceust fascicles Aa 2 ipnc wR eg 


Six Months Ended July 


1971 
$83,155,113 


79,341,724 


3,813,389 

2,013,000 

$1,800,389 
14¢ 


Consolidated Statement of Source 


and Application of Funds 


WHERE FUNDS CAME FROM 

NK INCOME TO WME SD MNOMUNS 2250025556345 ye ene 

Depreciation and amortization (no cash outlay) ...... 

Deferred income taxes (no cash outlay) ............ 

Sale of common shares to employees .............. 
TotaliiumeaSiOrOwiGede.: aree eee sh cs ae mney 


HOW FUNDS WERE USED 

Dividendsioaid tersnanrenolders.. =). a4 sea 

Purchase of fixtures and improvements ............ 

Redemption Of debentures...) s.22. 042.5 -::+ dee 

Redemption of preferred shares .................. 
TROtaleiunGSeused ris ese aa: Sere cate oi 


Decrease in working capital ............... Se ty, 


Working capital at end of July............. Beate 


1970 
$70,195,286 
66,585,514 
3,609,772 
1,920,000 

$ 1,689,772 


13¢ 


Six Months Ended July 


1971 
$ 1,800,389 
1,109,170 
20,000 
156,822 

$ 3,086,381 


$ 1,842,028 
2,042,858 
419,000 


32,807 


$ 4,336,693 


1,250,312 
$39,080,427 


1970 
$ 1,689,772 
927,396 
5,000 
109,730 

$ 2,731,898 


Se ZnO 
2,203,847 
254,000 
52,880 

$ 4,223,634 


1,491,736 


$37,771,431 


To the Shareholders: 


During the first half of the Company’s fiscal 
year 1971 sales increased by 18.5% 

which represented an increase in volume 
of $12,959,827 over the comparable 
period in 1970 for a total of $83,155,113. 
Net income was $1,800,389, an increase of 
$110,617 or 6.5% over the first six 

months of 1970. After the payment of 
preferred dividends, net income was 14¢ 
per common share for the first six 

months of 1971 compared to 13¢ last year. 
There were 12,693,925 common shares 
outstanding at the end of July 1971 

as against 12,656,165 shares outstanding 
on the same date last year. 


Two regular quarterly dividends of 56% ¢ 
per share on the preferred stock and 

two quarterly dividends of 7¢ each per 
common share were paid during the period. 


The 1971 expansion programme is 
summarized on the back of this report. 


A nos actionnaires, 


Durant la premiére moitié de |’exercice 
financier de 1971 de la Compagnie, les 
ventes ont augmenté de 18.5%, ce qui 
represente une augmeniation en volume de 
$12,959,827 par rapport ala période com- 


parable de 1970, soit un total de $83,155,113. 


Le revenu net se chiffre par $1,800,389, soit 
une augmentation de $110,617 ou de 6.5% 
comparativement aux premiers six mois de 
1970. Apres paiement des dividendes sur 
les actions privilégiées, le revenu net s’est 
élevé a 14¢ par action ordinaire pour les six 
premiers mois de 1971, au regard de 13¢ 
l’an dernier. Il y avait 12,693,925 actions 
ordinaires en circulation a la fin de juillet 
1971 contre 12,656,165 actions en 
circulation a la méme date I|’an dernier. 


Deux dividendes trimestriels réguliers de 
56% ¢ par action privilégiée et deux divi- 
dendes trimestriels réguliers de 7¢ chacun 
par action ordinaire ont été versés durant 
la période écoulée. 

Le programme d’expansion de 1971 est 


It will increase the Company’s total store 
area by 960,000 square feet in 12 large 
suburban stores compared to 900,000 
square feet added during 1970. Six of our 
new suburban stores have pharmacies, 
two stores have auto service bays, and 
seven stores offer complete home 
Improvement departments. At the end of 
July four new stores had been opened 

in 1971, three more were being made ready 
for August openings, and four existing 
stores were in the process of being 
enlarged and modernized also for re- 
opening in August. The buying and 
administrative offices of the Company were 
relocated during July ina modernized 
existing office building in the same general 
area of Montreal as before. The move 

has enabled the Company to consolidate 
its head office operations which were 
previously in four separate buildings. We 
believe our new quarters will enable 


résumé au dos du présent rapport. Il 
augmentera la superficie totale des 
magasins de la Compagnie de 960,000 pi. 
ca. dans 12 grands magasins de la 
banlieue, comparativement aux 900,000 
pi. ca. ajoutés en 1970. Six de nos 
nouveaux magasins de banlieue comptent 
des pharmacies, deux comprennent 

des rayons d’accessoires automobiles et 
sept magasins offrent un rayon complet 
d’equipements pour améliorer sa maison. 
A la fin de juillet, quatre magasins 
nouveaux avaient ouvert leurs portes en 
1971, trois autres étaient en voie de 
construction en vue de leur ouverture en 
aodt et quatre magasins existants 
subissaient des travaux d’agrandissement 
et de modernisation, également en vue 
d’une ouverture en aout. Les bureaux des 
achats et de |’administration de la 


mais modernisé, dans le méme secteur de 


the Company to achieve greater efficiency, 
improved productivity, and at the same 
time provide sufficient space for projected 
future growth. 


The Company enters the second half of its 
fiscal year confident that the results for 
1971 will meet its projections for 
Improvement over 1970 and that the 
expansion programme will make a 
significant contribution to the over-all 
results. 


James G. Kendrick 
President 


Montreal, Quebec, August 23, 1971. 


tration a permis a la Compagnie de 
consolider les opérations de son siége 
social, antérieurement éparpillées dans 
quatre immeubles differents. Nous croyons 
que nos nouveaux locaux permettront 

a la Compagnie d’atteindre a une plus 
grande efficacité, a une productivité accrue 
et, en méme temps, qu’ils fourniront 

assez d’espace pour absorber la croissance 
prevue. 


La Compagnie entreprend la seconde 
moitié de son exercice financier confiante 
que les résultats en 1971 correspondront 
a ses projections quant au progres par 
rapport a 1970 et que son programme 
d’expansion apportera une contribution 
importante aux réalisations d’ensemble. 


Le président 


Compagnie furent déménagés au cours du ‘ 
mois d’aott dans un immeuble existant ae 


Montréal qu’auparavant. Cette concen- 


